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This study aims to analyze the effect of macroeconomic variables to money demand in the dual banking 
system in Indonesia. Macroeconomic variables are proxied by GDP, inflation, BI rate and equivalent rate. 
Money demand variables is divided into conventional money demand and sharia money demand. 
Conventional money demand is proxied by currency, demand deposits, saving and time deposits. 
Meanwhile, sharia money demand is proxied by demand deposits wadia, saving deposits mudharabah and 
time deposits mudharabah. This study uses the VAR / VECM (Vector Auto Regression / Vector Error 
Correction Model) method. This study uses monthly data obtained from Islamic Banking Statistics (SPS-
OJK); Indonesian Banking Statistics (SPI-OJK); Central Statistics Agency (BPS); Bank Indonesia (BI) in 
the period between June 2014 and December 2017.The results show that GDP does not have an influence for 
conventional money demand and Islamic money demand, inflation affects conventional money demand and 
sharia money demand, the BI rate affects conventional money demand, and the equivalent rate affects sharia 
money demand.  
 




Industri keuangan syariah di Indonesia 
telah berhasil meraih prestasi gemilang ditingkat 
internasional. Berdasarkan Islamic Finance Country 
Index, Indonesia menduduki peringkat ke-6 
pada 2016 (Global Islamic Finance Report, 2017). 
Peringkat tersebut naik satu tingkat dibanding 
tahun sebelumnya. Sedangkan berdasarkan total 
aset keuangan syariah, Indonesia termasuk dalam 
kelompok 10 negara yang memiliki total aset 
keuangan syariah terbesar di dunia pada 2017 
(Thomson Reuters, 2017). Industri perbankan 
syariah di Indonesia berkontribusi dalam 
industri perbankan syariah global. Perbankan 
syariah di Indonesia masuk ke dalam 10 besar 
negara dengan aset perbankan syariah terbesar 
di dunia. Total aset perbankan syariah di 
Indonesia telah mencapai USD 26,22 pada 2017 
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(Thomson Reuters, 2017). Di Indonesia, perbankan 
syariah terdiri dari Bank Umum Syariah (BUS), 
Unit Usaha Syariah (UUS), dan Bank Pembiayaan 
Rakyat Syariah (BPRS). 
Masing-masing unit tersebut secara umum 
menunjukkan pertumbuhan pada aset, pembiayaan 
yang diberikan (PYD), dan dana pihak ketiga 
(DPK). Pertumbuhan perbankan syariah yang 
relatif stabil di Indonesia diperkirakan disebabkan 
penerapan sistem perbankan syariah berbeda 
dari sistem perbankan konvensional. Sistem 
perbankan syariah menggunakan sistem bagi 
hasil, sedangkan sistem perbankan konvensional 
menggunakakan sistem bunga. Sistem bagi 
hasil dan sistem bunga merupakan salah satu 
pembeda antar kedua sistem perbankan. 
Walaupun pertumbuhan perbankan syariah di 
Indonesia terus meningkat dari tahun ke tahun, 
total aset perbankan syariah belum dapat 
mengimbangi total aset perbankan konvensional, 
meskipun pertumbuhan aset industri perbankan 
syariah lebih tinggi dibanding pertumbuhan 
aset perbankan konvensional. Per Desember 2017, 
aset perbankan nasional mencapai Rp 7.523.93 
triliun. Sementara aset perbankan syariah sebesar 
Rp. 435.2 triliun atau mencapai 5.78% dari total 
perbankan nasional Indonesia. Tahun 2017 aset 
perbankan syariah mengalami peningkatan 18,97%, 
sementara perbankan nasional hanya tumbuh 
sebesar 9,80%. Artinya, pertumbuhan perbankan 
syariah 2 kali lipat dibandingkan pertumbuhan 
perbankan nasional (Otoritas Jasa Keuangan, 
2018). 
Di Indonesia, penyelenggaraan industri 
perbankan syariah menggunakan sistem bagi 
hasil, suatu sistem yang dinilai lebih baik dibanding 
sistem suku bunga, dalam melaksanakan 
aktivitas keuangannya. Menurut Sakti (2007), 
sistem bunga membuka peluang bagi orang 
melakukan spekulasi dalam penciptaan uang 
untuk mencari keuntungan tanpa resiko. 
Keadaan ini dapat menyusutkan sektor riil dan 
mengakibatkan inflasi, sehingga pada akhirnya 
menghambat laju perekonomian. Sebaliknya, 
sistem bagi hasil melarang adanya spekulasi. 
Pelarangan berspekulasi terbukti menumbuhkan 
sektor riil dan meningkatkan produktivitas serta 
kesempatan kerja sehingga pada pertumbuhan 
ekonomi akan meningkat serta kesejahteraan 
masyarakat akan terwujud. Walaupun pertumbuhan 
perbankan syariah di Indonesia terus meningkat 
dari tahun ke tahun, total aset perbankan 
syariah belum dapat mengimbangi total aset 
perbankan konvensional, meskipun pertumbuhan 
aset industri perbankan syariah lebih tinggi 
dibanding pertumbuhan aset perbankan konvensional. 
Per Desember 2017, aset perbankan nasional 
mencapai Rp. 7.523.93 triliun. 
Sementara aset perbankan syariah sebesar 
Rp. 435.2 triliun atau mencapai 5.78% dari 
total perbankan nasional Indonesia. Tahun 2017 
aset perbankan syariah mengalami peningkatan 




18,97%, sementara perbankan nasional hanya 
tumbuh sebesar 9,80%. Artinya, pertumbuhan 
perbankan syariah 2 kali lipat dibandingkan 
pertumbuhan perbankan nasional (Otoritas 
Jasa Keuangan, 2018). Sejak tahun 1992, Indonesia 
menerapkan dual banking system, dua sistem 
perbankan berupa perbankan konvensional dan 
perbankan syariah. Walaupun demikian, dalam 
dual banking system tersebut industri perbankan 
konvensional lebih dominan dibanding industri 
perbankan syariah (Hasanah, 2007). Hal ini 
dikarenakan industri perbankan syariah hanya 
memberikan sedikit kontribusi bagi perekonomian 
nasional. Per Desember 2017, aset perbankan 
syariah berkontribusi 5,78% dari aset perbankan 
nasional (Otoritas Jasa Keuangan, 2018). Beberapa 
penelitian terdahulu menyimpulkan bahwa 
perbankan syariah yang menggunakan sistem 
bagi hasil mempunyai kinerja lebih baik 
dibanding perbankan konvensional yang 
menggunakan sistem bunga. Keunggulan tersebut 
dilatarbekalangi fakta bahwa permintaan uang 
Islam dengan variabel return syariah lebih stabil 
dibanding permintaan uang konvensional dengan 
variabel suku bunga, karena penggunaan suku 
bunga mengakibatkan kegiatan spekulatif meningkat 
sehingga respon permintaan uang konvensional 
kurang stabil (Hasanah, 2007). Selain itu, 
permintaan uang Islam lebih cepat stabil 
dibanding permintaan uang konvensional 
dalam merespon guncangan variabel-variabel 
lain (Ascarya, 2008). 
TINJAUAN PUSTAKA 
Sistem Moneter Konvensional 
Ekonomi moneter, merupakan bagian dari 
ilmu ekonomi, mempelajari tentang konsep 
uang. Samuelson (1995) mendefinisikan uang 
yaitu segala sesuatu yang bersifat sebagai media 
pertukaran atau alat pembayaran yang diterima 
secara umum. Sedangkan, Kamus Besar Bahasa 
Indonesia (2018) merumuskan uang adalah alat 
tukar atau standar pengukur nilai (kesatuan hitung) 
yang sah, dikeluarkan oleh pemerintah suatu 
negara berupa kertas, emas, perak, atau logam 
lain yang dicetak dengan bentuk dan gambar 
tertentu. Dalam perekonomian, Mankiw, et. al., 
(2012) mengatakan bahwa uang memiliki tiga 
fungsi. Pertama, uang sebagai alat tukar 
merupakan sesuatu yang diberikan pembeli 
kepada penjual ketika mereka membeli barang 
dan jasa. Kedua, uang sebagai satuan hitung 
merupakan ukuran yang digunakan oleh orang-
orang untuk menetapkan harga-harga dan 
mencatat tagihan. Ketiga, uang sebagai penyimpan 
nilai berarti uang merupakan alat yang dapat 
digunakan oleh masyarakat untuk mentransfer 
daya beli dari masa sekarang ke masa depan. 
Jumlah uang beredar dikendalikan oleh Bank 
Sentral melalui kebijakan moneter. Mankiw, et. 
al., (2012) mendefinisikan Bank Sentral (central 
bank) sebagai institusi yang didesain untuk 
mengawasi sistem perbankan dan mengatur 
4 ֎ Maqdis : Jurnal Kajian Ekonomi Islam - Volume 5, Nomor 1, Januari – Juni 2020 
 
 
jumlah uang beredar dalam perekonomian. 
Sedangkan kebijakan moneter (monetary policy) 
adalah pengaturan jumlah uang yang beredar 
yang dibuat oleh pembuat kebijakan pada bank 
sentral. Dalam hal pengaturan jumlah uang 
yang beredar, terdapat 3 instrumen kebijakan 
moneter yang penting, yaitu operasi pasar 
terbuka, syarat cadangan minimum, dan tingkat 
diskonto. Operasi pasar terbuka (open market 
operations) adalah pembelian dan penjualan 
obligasi negara oleh bank, syarat cadangan 
minimum (reserve requirements) adalah regulasi 
jumlah cadangan minimum yang harus dipegang 
oleh bank dibandingkan dengan simpanan 
totalnya, dan tingkat diskonto (discount rate) 
adalah tingkat bunga dari pinjaman yang diberikan 
oleh bank sentral. 
Sistem Moneter Islam 
Sistem moneter Islam berhubungan erat 
dengan konsep uang dalam Islam. Al-Ghazali 
mendefinisikan uang adalah nikmat Allah yang 
digunakan masyarakat sebagai mediasi atau 
alat untuk mendapatkan bermacam-macam 
kebutuhan hidupnya, yang secara substansial 
tidak memiliki nilai apa-apa, tetapi sangat 
dibutuhkan manusia dalam upaya memenuhi 
berbagai macam kebutuhan hidupnya (Jalaluddin, 
2014). Sedangkan Ascarya (2007) mendefinisikan 
uang dalam Islam sebagai alat tukar atau 
transaksi dan pengukur nilai barang dan jasa 
yang bertujuan untuk memperlancar transaksi 
perekonomian. Uang bukan merupakan komoditas. 
Oleh karena itu, motif memiliki uang dalam 
Islam hanya ditujukan sebagai transaksi dan 
berjaga-jaga, dan bukan untuk berspekulasi. 
Terdapat perbedaan mendasar sistem 
moneter konvensional dan sistem moneter 
Islam. Perbedaan pertama terletak pada bentuk 
uang yang digunakan. Ascarya (2009) menjelaskan 
bahwa bentuk uang dalam sistem konvensional, 
fiat money (umumnya dalam bentuk kertas 
atau koin) atau uang ekstrinsik, yakni uang 
yang nilai ekstrinsiknya berbeda dengan nilai 
intrinsiknya (harga uang berbeda dengan nilainya). 
Fiat money tidak memiliki nilai atau tidak di-
back up dengan cadangan emas yang senilai 
harga yang tercantum dalam uang tersebut. 
Dalam penciptaannya, fiat money mengandung 
unsur riba karena bertambahnya uang tersebut 
tidak bersamaan dengan adanya ‘Iwad (equivalen 
countervalue barupa risiko, kerja dan usaha, 
atau tanggungan). 
Lebih lanjut, Ascarya (2009) menjelaskan 
bahwa bentuk uang dalam sistem Islam adalah 
full bodied money atau uang intrinsik, yakni 
uang yang nilai intrinsiknya memiliki nilai 
yang sama dengan ekstrinsiknya (harga uang 
sama dengan nilainya) atau sejumlah dengan 
cadangan emas yang disimpan oleh pihak yang 
menerbitkannya. Penciptaan full bodied money 
atau fiat money menggunakan 100% standar emas 
tidak menyebabkan adanya daya beli baru 




(tidak ada seigniorage) sehingga tidak mengandung 
riba. Prinsip uang tersebut bertujuan untuk 
membatasi penciptaan uang sehingga stabilitas 
nilai uang akan terjaga dan memiliki fungsi uang 
yang sebenarnya, yaitu sebagai penyimpan nilai. 
Pada praktik dari tiga perbedaan karakteristik 
tersebut, hanya sistem bunga dan sistem bagi 
hasil yang membedakan sistem moneter 
konvensional dan sistem moneter Islam. Perbedaan 
pertama dan kedua yaitu penggunaan fiat money 
dan penerapan fractional reserve banking secara 
bersama masih digunakan oleh kedua sistem 
moneter tersebut karena sistem moneter Islam 
dan sistem moneter konvensional masih terintegrasi. 
Perbedaan Konsep Bunga dengan Bagi Hasil 
Sistem bagi hasil (profit and loss sharing) dalam 
sistem ekonomi Islam adalah pengganti sistem 
bunga dalam sistem ekonomi konvensional. 
Sakti (2007) menjelaskan bahwa sistem bagi 
hasil (profit loss sharing) terjadi ketika pemilik 
modal (surplus spending unit) akan bekerja sama 
dengan pengusaha (deficits pending unit) untuk 
melakukan sebuah kegiatan usaha. Apabila 
kegiatan usaha menghasilkan keuntungan maka 
akan dibagi berdua, dan apabila kegiatan usaha 
mendapatkan kerugian, maka kerugian juga 
akan ditanggung bersama. Sistem bagi hasil akan 
menjamin adanya keadilan dan tidak ada pihak 
yang tereksploitasi (didzalimi). Sistem bagi 
hasil dapat berbentuk musyarakah atau mudharabah 
dengan berbagai variasi dalam melakukan akadnya. 
Disamping itu, sistem return menjadi pembeda 
mendasar antara bank konvensional dan bank 
syariah. Sistem return bank konvensional adalah 
sistem bunga yang dihitung berdasarkan persentase 
atas dana yang disimpan ataupun dipinjamkan 
dan penetapannya dilakukan diawal transaksi. 
Dengan demikian besaran nilai nominal dan 
waktu mendapatkannya sudah ditetapkan dan 
diketahui tanpa memperhitungkan laba rugi 
yang terjadi nanti. Sebaliknya, sistem return 
bank syariah adalah sistem bagi hasil (profit loss 
sharing), yaitu nisbah (persentase bagi hasil) yang 
besarannya ditetapkan diawal transaksi yang 
bersifat fixed tetapi nilai nominal rupiahnya 
belum dapat diketahui dengan pasti melainkan 
dihitung setelah laba rugi terjadi (Hasanah, 
2007). 
 
Gambar 1. Implikasi Bunga pada Perekonomian 
Sumber : Sakti (2007), diolah 
Gambar 1 memaparkan bahwa dalam 
perekonomian konvensional, sistem riba, fiat 
money, fractional reserve system dalam perbankan, 
dan diperbolehkannya spekulasi akan menyebabkan 
penciptaan uang (kartal dan giral) dan tersedotnya 
uang di sektor moneter untuk mencari keuntungan 
tanpa menerima risiko. Akibatnya, uang atau 
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investasi yang seharusnya tersalukan kepada 
sektor riil untuk tujuan produktif sebagian 
besar lari ke sektor moneter dan menghambat 
pertumbuhan bahkan menyusutkan sektor riil. 
Penciptaan uang tanpa adanya nilai tambah akan 
menyebabkan timbulnya inflasi yang pada 
akhirnya akan menghambat tujuan ekonomi. 
 
Gambar 2. Implikasi Bagi Hasil pada 
Perekonomian 
Sumber : Sakti (2007), diolah 
Gambar 2 menjelaskan bahwa sistem ekonomi 
Islam melalui distribusi pendapatan (sistem zakat, 
sistem bagi hasil, dan pelarangan spekulasi) 
mendorong iklim investasi ke sektor riil dengan 
lancar untuk mencapai tujuan yang produktif. 
Proses tersebut menjamin akan terdistribusinya 
kekayaan dan pendapatan serta penumbuhan 
sektor riil. Melalui peningkatan produktivitas 
dan kesempatan kerja, pada akhirnya pertumbuhan 
ekonomi dan kesejahteraan masyarakat dapat 
terwujud. 
Kebijakan Sistem Perbankan Ganda di Indonesia 
Sistem perbankan Indonesia menganut sistem 
perbankan ganda atau yang dikenal dengan dual 
banking system yaitu sistem dimana sebuah 
negara menjalankan dua sistem perbankan yakni 
perbankan konvensional dan perbankan syariah. 
Kamus Bank Indonesia (2018) mendefinisikan 
sistem perbankan ganda sebagai penerapan 
perlakuan pengawasan yang sama (equal treatment) 
terhadap bank umum yang beroperasi dengan 
sistem bunga dan bank yang beroperasi dengan 
sistem syariah. 
Tahun 2008 pemerintah resmi memberlakukan 
Undang-Undang Nomor 21 tahun 2008 tentang 
perbankan syariah pada tanggal 16 Juli 2008. 
Undang-undang tersebut terdiri dari 13 bab 
dan 70 pasal. Dengan diterapkannya Undang-
Undang tersebut, bangunan perbankan syariah 
di Indonesia semakin kokoh berdiri dan kepastian 
hukum bagi para nasabah semakin terjaga.  
Menurut Undang-Undang Nomor 21 tahun 
2008 tentang perbankan syariah pasal 1 bahwa: 
a. Bank konvensional adalah bank yang menjalankan 
kegiatan usahanya secara konvemsional dan 
berdasarkan jenisnya terdiri atas Bank Umum 
Konvensional dan Bank Perkreditan Rakyat. 
b. Bank syariah adalah bank yang menjalankan 
kegiatan usahanya berdasarkan prinsip-prinsip 
syariah dan menurut jenisnya terdiri atas 
Bank Umum Syariah dan Bank Pembiayaan 
Rakyat Syariah 
Sedangkan Undang-Undang Nomor 21 tahun 
2008 tentang perbankan syariah pasal 2 menyatakan 
bahwa perbankan syariah dalam melakukan 
kegiatan usahanya berasaskan prinsip syariah, 
demokrasi ekonomi, dan prinsip kehati-hatian. 




Teori Permintaan Uang Konvensional 
Teori permintaan uang dalam ekonomi 
konvensional terbagi menjadi 2 yaitu teori 
permintaan uang klasik dan teori permintaan 
uang Keynes. Menurut paham klasik, uang tidak 
mempunyai pengaruh terhadap sektor riil, tingkat 
suku bunga, kesempatan kerja atau pendapatan 
nasional. Sebaliknya, menurut kaum monetarist 
(Keynes), uang mempunyai pengaruh terhadap 
sektor riil, terutama dalam keadaan full employment 
(Nopirin, 1995). 
Teori Permintaan Uang dalam Islam 
Motif permintaan uang dalam ekonomi 
Islam berbeda dari motif permintaan uang dalam 
ekonomi konvensional. Dalam permintaan uang 
Islam, terdapat hanya 2 motif permintaan uang 
yaitu motif transaksi dan motif berjaga-jaga. 
Permintaan uang Islam menghilangkan motif 
spekulasi yang ada dalam permintaan uang 
konvensional karena dilarang dalam ajaran agama 
Islam. Akibatnya seluruh kegiatan moneter dalam 
Islam dijauhkan dari penggunaan variabel yang 
mengarah pada motif spekulasi.  
Teori Inflasi Konvensional 
Inflasi merupakan gejala kenaikan harga-
harga barang dan jasa secara umum dan terus 
menerus. Samuelson (1995) menyatakan bahwa: 
Inflasi terjadi apabila tingkat harga-harga dan 
biaya-biaya umum naik: harga beras, harga bahan 
bakar, harga mobil, tingkat upah, harga tanah, 
dan harga sewa barang-barang modal; sedangkan, 
deflasi terjadi apabila harga-harga dan biaya-
biaya secara umum turun. 
Teori jumlah uang (quantity theory of money) 
menjelaskan bagaimana tingkat harga ditentukan 
dan mengapa tingkat harga dapat berubah seiring 
dengan waktu. Menurut teori ini, peningkatan 
jumlah uang beredar yang menyebabkan jumlah 
uang menjadi lebih banyak mengakibatkan tingkat 
harga meningkat dan hal ini menjadi penyebab 
penurunan nilai uang. Secara ringkas, jumlah 
uang yang tersedia dalam perekonomian 
menentukan nilai uang dan pertumbuhan uang 
menjadi penyebab utama inflasi (Mankiw, 2012). 
Teori Inflasi Islam 
Secara umum Inflasi diartikan sebagai 
meningkatnya harga barang dan jasa secara 
keseluruhan. Chapra (2000) mengatakan bahwa: 
Inflasi mengandung implikasi bahwa uang 
tidak dapat berfungsi sebagai satuan hitungan 
yang adil dan benar. Inflasi cenderung merusak 
nilai-nilai, memberikan imbalan kepada usaha-
usaha spekulasi (yang tidak disukai Islam) dengan 
menimpakan kerugian pada aktivitas-aktivitas 
produktif (yang digalakkan Islam) dan memperparah 
ketidakmerataan pendapatan (yang dikutuk 
Islam). Dengan demikian, inflasi adalah sebuah 
simtomdisekuilibrium (ketidak seimbangan) 
dan tidak seirama dengan penekanan Islam pada 
keberimbangan dan ekuilibrium. 
Al-Maqrizi menyatakan bahwa peristiwa 
inflasi pada fenomena sosial ekonomi adalah 
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sebuah fenomena alam yang menimpa kehidupan 
masyarakat di seantero dunia dahulu, kini, 
hingga masa mendatang. Inflasi menurutnya 
terjadi ketika harga secara umum mengalami 
kenaikan dan berlangsung terus menerus. Pada 
saat ini, persediaan barang mengalami kelangkaan 
dan konsumen, karena sangat membutuhkannya, 
harus mengeluarkan lebih banyak uang untuk 
sejumlah barang yang sama. Menurut Al-
Maqrizi, baik pada masa sebelum maupun 
setelah kedatangaan Islam, mata uang digunakan 
manusia untuk menentukan berbagai harga 
barang dan biaya tenaga kerja. Untuk mencapai 
tujuan ini, pada mulanya Islam hanya menggunakan 
mata uang yang terdiri dari emas dan perak. 
Seiring berjalannya waktu, keberadaan emas 
dan perak bergeser menjadi fulus.  
METODOLOGI PENELITIAN 
Perkembangan sektor perbankan di Indonesia 
terus tumbuh. Tabel 1 menunjukkan kenaikkan 
total aset perbankan konvensional dan perbankan 
syariah selama periode 2014-2017. 
Tabel 1. Perkembangan Total Aset 
Perbankan Konvensional dan Perbankan 




Bank Umum BUS UUS 
2014 5615150 204961 67383 5887494 
2015 6095908 213423 82839 6392170 
2016 6729799 254184 102320 7086303 
2017 7387144 288027 136154 7811325 
Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (2017), diolah 
Sejalan dengan meningkatnya total aset 
perbankan, jumlah dana pihak ketiga yang 
diterima oleh perbankan juga terus meningkat. 
Tabel 2 menunjukkan perkembangan dana pihak 
ketiga yang terus mengalami kenaikkan. 
Tabel 2. Perkembangan Dana Pihak Ketiga 
(DPK) Perbankan Konvensional dan 





Bank Umum BUS UUS 
2014 4114420 170723 47136 4332279 
2015 4413056 174895 56280 4644231 
2016 4836758 206407 72928 5116093 
2017 5289209 238393 96495 5624097 
Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (2017), diolah 
Peningkatan total aset perbankan dan total 
dana pihak ketiga disebabkan oleh dukungan 
kebijakan pemerintah. Kebijakan pemerintah 
yang dikeluarkan melalui kebijakan Bank 
Indonesia dan Otoritas Jasa Keuangan yang 
mendorong sektor perbankan tumbuh kearah 
yang lebih baik.  
Analisis hubungan variabel makroekonomi 
terhadap permintaan uang dalam sistem 
perbankan ganda di Indonesia dilihat dengan 
menggunakan sejumlah variabel, yaitu PDB, 
Inflasi, BI rate, equivalent rate, uang kartal, giro, 
tabungan, deposito, giro wadiah, giro mudharabah, 
tabungan wadiah, tabungan mudharabah, dan 
deposito mudharabah. Adapun model penelitian 
ini adalah: 
Uk t = 𝛽0 + 𝛽1 PDBt-1 + 𝛽2 Inflasi t-1 + 𝛽3 BI Rate 
t-1 + 𝜀t (1) 
Giro t = 𝛽10 + 𝛽11 PDBt-1 + 𝛽12 Inflasi t-1 + 𝛽13 
BI Rate t-1 + 𝜀t (2) 
Tabungan t = 𝛽20 + 𝛽21 PDBt-1 + 𝛽22 Inflasi t-1 + 




𝛽23 BI Rate t-1 + 𝜀t (3) 
Deposito t =𝛽30 + 𝛽31 PDBt-1 + 𝛽32 Inflasi t-1 + 
𝛽33 BI Rate t-1 + 𝜀t (4) 
Giro Wadiah t = 𝛽40 + 𝛽41 PDBt-1 + 𝛽42 Inflasi t-1 
+ 𝛽13 Eq Rate t-1 + 𝜀t (5) 
Tabungan Mudharabah t =𝛽50 + 𝛽51 PDBt-1 + 𝛽52 
Inflasi t-1 + 𝛽23 Eq Rate t-1 + 𝜀t (6) 
Deposito Mudharabah t = 𝛽60 + 𝛽61 PDBt-1 + 𝛽62 
Inflasi t-1 + 𝛽33 Eq Rate t-1 + 𝜀t (7) 
Hal ini turut merepresentasikan pertumbuhan 
ekonomi Indonesia tumbuh stabil. Selain itu, 
metode yang dilakukan adalah uji stasioneritas, 
lag optimum, dan stabilitas VAR, kointegrasi, 
kausalitas prima. Data diolah dengan software 
E-views. 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Tabel 3 dan tabel 4 menjelaskan ringkasan 
hasil analisis VECM jangka panjang permintaan 
uang konvensional dan permintaan uang syariah. 
Tabel 3. Ringkasan Hasil Analisis Jangka 
Panjang VECM Permintaan Uang 
Konvensional 
  PDB Inflasi BI Rate 
Uang kartal -7.511303 0.020177* 0.058251* 
Giro -0.298965 -0.010876 -0.045688* 
Tabungan -3.912645 0.014836*  0.043185* 
Deposito -0.339684 -0.013119* -0.026564* 
Sumber: Hasil olah data 
Tabel 4. Ringkasan Hasil Analisis Jangka 
Panjang VECM Permintaan Uang Syariah 
  PDB Inflasi Equivalent Rate 
Giro Wadiah -17.13727 -0.062252*  0.495410* 
Tabungan 
Mudharabah 
71.69018  0.484850* -4.110992* 
Deposito 
Mudharabah 
-4.401594 0.030688* -0.102098* 
Sumber: Hasil olah data 
Tabel 5 dan tabel 6 menjelaskan hasil 
analisis Impulse Response Function permintaan 
uang konvensional dan permintaan uang syariah.  
Tabel 5. Hasil Analisis Impulse Response 
Function Permintaan Uang Konvensional 
  PDB Inflasi BI Rate 
Uang Kartal 14 15 17 
Giro 12 22 8 
Tabungan 14 9 14 
Deposito 20 13 14 
Sumber: Hasil olah data 
Tabel 6. Hasil Analisis Impulse Response 
Function Permintaan Uang Syariah 
  PDB Inflasi Equivalent Rate 
Giro Wadiah 12 13 15 
Tabungan 
Mudharabah 21 18 16 
Deposito Mudharabah 17 19 19 
Sumber: Hasil olah data 
Tabel 7 dan tabel 8 menjelaskan hasil analisis 
variance decomposition permintaan uang konvensional 
dan permintaan uang syariah.  
Tabel 7. Hasil Analisis Variance 
Decomposition Permintaan Uang 
Konvensional 
  PDB Inflasi BI Rate 
Uang kartal  24,99  5,70  6,82 
Giro  2,91  3,33  12,64 
Tabungan  18,07  6,77  6,08 
Deposito  15,76  11,50  5,87 
Sumber: Hasil olah data 
Tabel 8. Hasil Analisis Variance 
DecompositionPermintaan Uang Syariah 
  PDB Inflasi Equivalent Rate 
Giro Wadiah  0,02  0,57  29,22 
Tabungan Mudharabah  1,46  0,08  0,46 
Deposito Mudharabah  9,93  13,70  21,16 
Sumber: Hasil olah data  
Pengaruh PDB terhadap Permintaan Uang 
Konvensional 
Hipotesis pertama dalam penelitian ini 
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adalah pengaruh PDB terhadap permintaan 
uang konvensional dalam sistem perbankan 
ganda di Indonesia. Permintaan uang konvensional 
diproksi dengan uang kartal, giro, tabungan, 
dan deposito. Hasil pengujian menunjukkan 
bahwa PDB tidak berpengaruh signifikan terhadap 
uang kartal, giro, tabungan, dan deposito. 
Berdasarkan hasil tersebut, dapat disimpulkan 
bahwa hipotesis pertama dalam penelitian ini 
ditolak. 
PDB tidak berpengaruh terhadap permintaan 
uang konvensional dalam sistem perbankan 
ganda di Indonesia. Namun, ketika terjadi 
guncangan PDB terhadap permintaan uang 
konvensional, permintaan uang konvensional 
mampu kembali mencapai titik keseimbangan. 
Pengaruh Inflasi terhadap Permintaan Uang 
Konvensional 
Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah 
pengaruh inflasi terhadap permintaan uang 
konvensioanal dalam sistem perbankan ganda 
di Indonesia. Permintaan uang konvensional 
diproksi dengan uang kartal, giro, tabungan, 
dan deposito. Hasil pengujian menunjukkan 
bahwa inflasi berpengaruh signifikan terhadap 
uang kartal, tabungan dan deposito, namun 
tidak berpengaruh signifikan terhadap giro. 
Berdasarkan hasil tersebut, dapat disimpulkan 
bahwa hipotesis kedua dalam penelitian ini 
diterima. 
Inflasi terjadi ketika harga barang dan jasa 
naik secara keseluruhan. Ketika terjadi kenaikan 
inflasi, maka mengakibatkan permintaan uang 
menurun. Namun dalam penelitian ini, hubungan 
yang dihasilkan dari variabel permintaan uang 
konvensional berbeda-beda. Inflasi berhubungan 
negatif terhadap deposito, sedangkan inflasi 
berhubungan positif terhadap uang kartal dan 
tabungan. 
Inflasi berpengaruh signifikan terhadap uang 
kartal, tabungan, dan deposito. Inflasi mempengaruhi 
deposito secara negatif. Hal ini sejalan dengan 
teori, ketika terjadi kenaikkan inflasi, masyarakat 
cenderung menginvestasikan uangnya untuk 
kebutuhan dimasa mendatang. Inflasi mempengaruhi 
uang kartal dan tabungan secara positif. Hal 
ini tidak sejalan dengan teori, dimana inflasi 
seharusnya berpengaruh negatif terhadap uang 
kartal dan tabungan. Tetapi dapat dijelaskan, 
bahwa uang kartal dan tabungan merupakan 
uang yang dipegang masyarakat untuk kebutuhan 
transaksi dan berjaga-jaga, bukan untuk investasi 
atau spekulasi. Penelitian ini sejalan dengan 
hasil penelitian Hasanah (2007) yang menyatakan 
bahwa inflasi berpengaruh terhadap permintaan 
uang konvensional. 
Pengaruh BI Rate terhadap Permintaan Uang 
Konvensional 
Hipotesis ketiga dalam penelitian ini adalah 
pengaruh BI rate terhadap permintaan uang 
konvensioanal dalam sistem perbankan ganda 
di Indonesia. Permintaan uang konvensional 




diproksi dengan uang kartal, giro, tabungan, 
dan deposito. Hasil pengujian menunjukkan 
bahwa BI rate berpengaruh signifikan terhadap 
uang kartal, giro, tabungan, dan deposito. 
Berdasarkan hasil tersebut, dapat disimpulkan 
bahwa hipotesis ketiga dalam penelitian ini 
diterima. 
BI rate mempengaruhi permintaan uang 
konvensional. Ketika terjadi kenaikkan BI rate, 
menyebabkan penurunan permintaan uang 
konvensional. Dalam penelitian ini, hubungan 
yang dihasilkan dari masing-masing unsur 
variabel permintaan uang konvensional berbeda-
beda. 
BI rate berhubungan negatif terhadap giro 
dan deposito, sedangkan BI rate berhubungan 
positif terhadap uang kartal dan tabungan. BI 
rate mempengaruhi giro dan deposito secara 
negatif. Sejalan dengan teori, ketika terjadi 
kenaikkan BI rate, menyebabkan masyarakat 
akan cenderung menyimpan atau menginvestasikan 
uangnya untuk mendapat keuntungan yang lebih 
dimasa yang akan datang. BI rate mempengaruhi 
uang kartal dan tabungan secara positif. Hal 
ini tidak sejalan dengan teori, dimana BI rate 
seharusnya mempengaruhi uang kartal dan 
tabungan secara negatif. Namun dapat dijelaskan 
bahwa uang kartal dan tabungan merupakan 
uang yang siap dibelanjakan masyarakat. Penelitian 
ini sejalan dengan hasil penelitian Hasanah 
(2007) yang menyatakan bahwa suku bunga 
berpengaruh terhadap permintaan uang 
konvensional. 
Pengaruh PDB terhadap Permintaan Uang 
Syariah 
Hipotesis keempat dalam penelitian ini 
adalah pengaruh PDB terhadap permintaan 
uang syariah dalam sistem perbankan ganda 
di Indonesia. Permintaan uang syariah diproksi 
dengan giro wadiah, tabungan mudharabah, dan 
deposito mudharabah. Hasil pengujian menunjukkan 
bahwa PDB tidak berpengaruh signifikan 
terhadap giro wadiah, tabungan mudharabah, dan 
deposito mudharabah. Berdasarkan hasil tersebut, 
dapat disimpulkan bahwa hipotesis keempat 
dalam penelitian ini ditolak. 
PDB tidak berpengaruh terhadap permintaan 
uang konvensional dalam sistem perbankan 
ganda di Indonesia. Namun, ketika terjadi 
guncangan PDB terhadap permintaan uang 
konvensional, permintaan uang konvensional 
mampu kembali mencapai titik keseimbangan. 
Pengaruh Inflasi terhadap Permintaan Uang 
Syariah 
Hipotesis kelima dalam penelitian ini 
adalah pengaruh inflasi terhadap permintaan 
uang syariah dalam sistem perbankan ganda 
di Indonesia. Permintaan uang syariah diproksi 
dengan giro wadiah, tabungan mudharabah dan 
deposito mudharabah. Hasil pengujian menunjukkan 
bahwa inflasi berpengaruh signifikan terhadap 
giro wadiah, tabungan mudharabah, dan deposito 
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mudharabah. Berdasarkan hasil tersebut, dapat 
disimpulkan bahwa hipotesis kelima dalam 
penelitian ini diterima. 
Inflasi berpengaruh terhadap permintaan 
uang syariah dalam sistem perbankan ganda 
di Indonesia. Inflasi terjadi ketika harga barang 
naik secara keseluruhan. Ketika terjadi kenaikkan 
inflasi, menyebabkan penurunan permintaan 
uang syariah. Namun dalam penelitian ini, tanda 
yang dihasilkan dari variabel permintaan uang 
syariah berbeda-beda. 
Inflasi berpengaruh negatif terhadap giro 
wadiah, sedangkan inflasi berpengaruh positif 
terhadap tabungan mudharabah dan deposito 
mudharabah. Inflasi berpengaruh negatif terhadap 
giro wadiah. Sejalan dengan teori, ketika terjadi 
kenaikan inflasi, jumlah uang yang beredar di 
masyarakat menurun. Wadiah dapat diartikan 
sebagai titipan dari satu pihak ke pihak lain. 
Bank sebagai penerima titipan tidak berkewajiban 
untuk memberikan imbalan, namun bank dapat 
mengenakan biaya penitipan dan memberikan 
bonus kepada penitip sesuai kebijakan yang 
berlaku. Ketika terjadi inflasi, masyarakat 
menyimpan uang di bank untuk transaski dan 
berjaga-jaga, uang dapat digunakan sewaktu-
waktu ingin digunakan. Inflasi berpengaruh 
positif terhadap tabungan mudharabah dan 
deposito mudharabah. Hal ini tidak sejalan dengan 
teori, dimana inflasi seharusnya berpengaruh 
negatif terhadap tabungan mudharabah dan 
deposito mudharabah. Tetapi dapat dijelaskan, 
bahwa akad mudharabah ditujukan untuk 
perjalanan bisnis. Akad mudharabah menurut 
Antonio (2001) adalah perjanjian atas suatu 
jenis perkongsian, dimana pihak pertama (sahibul 
maal) menyediakan dana, dan pihak kedua 
(mudharib) mengelola usaha. hasil usaha dibagikan 
sesuai nisbah bagi hasil yang telah disepakati 
di awal. Ketika terjadi kenaikkan inflasi, masyarakat 
cenderung menyimpan uangnya untuk keperluan 
investasi di masa yang akan datang. Penelitian 
ini sejalan dengan hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Hasanah (2007) dimana inflasi 
berpengaruh terhadap permintaan uang syariah 
dalam sistem perbankan ganda di Indonesia. 
Pengaruh Equivalent Rate terhadap Permintaan 
Uang Syariah 
Hipotesis keenam dalam penelitian ini adalah 
pengaruh equivalent rate terhadap permintaan 
uang syariah. Permintaan uang syariah diproksi 
dengan giro wadiah, tabungan mudharabah, dan 
deposito mudharabah. Hasil pengujian menunjukan 
bahwa equivalent rate berpengaruh signifikan 
terhadap giro wadiah, tabungan mudharabah, dan 
deposito mudharabah. Berdasarkan hasil tersebut, 
dapat disimpulkan bahwa hipotesis keenam 
dalam penelitian ini diterima. 
Equivalent rate mempunyai pengaruh terhadap 
permintaan uang syariah dalam sistem perbankan 
ganda di Indonesia. Ketika terjadi kenaikan 
equivalent rate, menyebabkan permintaan uang 




syariah meningkat. Namun, dalam penelitian 
ini, hubungan yang dihasilkan dari masing-
masing variabel permintaan uang syariah 
berbeda-beda. 
Equivalent rate berpengaruh positif terhadap 
giro wadiah, sedangkan equivalent rate berpengaruh 
negatif terhadap tabungan mudharabah dan 
deposito mudharabah. Sesuai jenis akadnya, 
wadiah tidak digunakan sebagai alat untuk 
investasi. Sedangkan mudharabah, berhubungan 
dengan investasi yang dijalankan bank syariah. 
Hasil Analisis Impulse Response Function Permintaan 
Uang Konvensional dan Permintaan Uang Syariah 
Hipotesis ketujuh dalam penelitian ini 
adalah permintaan uang Islam lebih cepat 
stabil dibanding permintaan uang konvensional 
dalam sistem perbankan ganda di Indonesia. 
Hasil penelitian menunjukan bahwa secara 
umum permintaan uang Islam tidak lebih cepat 
stabil dibanding permintaan uang konvensional. 
Berdasarkan hasil tersebut, dapat disimpulkan 
bahwa hipotesis ketujuh dalam penelitian ditolak. 
Secara umum, permintaan uang konvensional 
lebih cepat stabil dalam merespon guncangan 
dibanding permintaan uang syariah. Hal ini 
bertentangan dengan penelitian Hasanah (2007) 
dan Ascarya (2008) yang menyatakan bahwa 
permintaan uang syariah lebih cepat stabil 
dibanding permintaan uang konvensional. Namun 
dapat dijelaskan bahwa variabel dalam permintaan 
uang syariah tidak bisa dibandingkan dengan 
variabel dalam permintaan uang konvensional 
karena keterbatasan rentan waktu penelitian. 
Variabel dalam permintaan uang konvensional 
sudah berdiri sejak puluhan tahun yang lalu, 
artinya variabel tersebut sudah memiliki fondasi 
yang kuat di segala aspek. Sedangkan variabel 
permintaan uang syariah di Indonesia baru 
berdiri selama beberapa tahun, dilihat dari 
kontribusi terhadap perbankan nasional, perbankan 
syariah hanya berkontribusi 5,78 persen.  
Hasil Analisis Variance Decomposition Permintaan 
Uang Konvensional dan Permintaan Uang Syariah 
Hasil dari variance decomposition menggambarkan 
bahwa kontribusi varians terbesar yang mengakibatkan 
fluktuasi pada masing-masing variabel permintaan 
uang konvensional maupun permintaan uang 
syariah berasal dari variabel itu sendiri. Artinya, 
pengaruh dari variabel luar tidak mempunyai 
proporsi yang besar dalam mempengaruhi 
variabel permintaan uang konvensional dan 
permintaan uang syariah. Hal ini sesuai dengan 
penelitian Ascarya (2008) yang mangatakan bahwa 
variabel-variabel dalam permintaan uang 
konvensional dan permintaan uang syariah 
dominan dalam menjelaskan variabilitas nilai-
nilai variabel mereka sendiri. 
KESIMPULAN 
Variabel makroekonomi terdiri dari PDB, 
inflasi, BI rate, dan equivalent rate. Permintaan uang 
dalam sistem perbankan ganda di Indonesia 
dibagi menjadi permintaan uang konvensional 
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dan permintaan uang syariah. Permintaan uang 
konvensional terdiri dari uang kartal, giro, 
tabungan, dan deposito. Sedangkan permintaan 
uang syariah terdiri dari giro wadiah, tabungan 
mudharabah, dan deposito mudharabah. Seluruh 
variabel menggunakan data bulanan dari bulan 
Juni 2014 sampai Desember 2017.  
Uji VECM dilakukan untuk melihat apakah 
terdapat hubungan jangka panjang antar variabel. 
Kesimpulan dari penelitian ini adalah: 
1. PDB tidak berpengaruh signifikan terhadap 
permintaan uang konvensional maupun 
permintaan uang syariah. 
2. Inflasi berpengaruh signifikan terhadap permintaan 
uang konvensional maupun permintaan uang 
syariah, kecuali pada giro konvensional. 
3. BI rate berpengaruh signifikan terhadap 
permintaan uang konvensional. 
4. Equivalent rate berpengaruh signifikan terhadap 
permintaan uang syariah. 
Hasil Impulse Response Function menunjukkan 
bahwa secara umum permintaan uang konvensional 
lebih cepat stabil dibanding permintaan uang 
syariah. Hasil dari FEVD menjelaskan kontribusi 
varians terbesar yang mengakibatkan fluktuasi 
permintaan uang konvensional dan permintaan 
uang syariah berasal dari variabel itu sendiri. 
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